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Hafen: Der Welthandel bietet
auch Anlegern Chancen.

Direktinvestments

Von Containern, Koffern
und Licht

Direktinvestments sind als Anlageprodukt in Zeiten tiefer Kapitalmarktzinsen
interessant. Was genau dahintersteckt, welche Chancen, aber auch erheblichen

Risiken mit den Produkten verbunden sind und weshalb sie fiir Finanzberater im

Kundengeschiift eine zusitzliche Option darstellen.

André Wreth Hamburg

it Direktinvestments kon-
nen Anleger am unterneh-
merischen Erfolg teilhaben

und zugleich attraktive Renditen er-
zielen. Wer solch ein Engagement
eingeht, muss die damit verbunde-
nen unternehmerischen Risiken im
Blick haben. Er muss bereit sein, den
teilweisen oder vollstindigen Verlust
des eingesetzten Kapitals hinzuneh-
men. Uberdies muss der Anleger sein
Kapital fiir eine feste Laufzeit binden.

Die Pflichten eines Investors sind
in der Regel begrenzt auf die Zahlung
der Zeichnungssumme plus eventuel-
ler zusétzlicher Kosten. Der Anbieter
ist zur Vorlage eines Verkaufspro-
spekts verpflichtet und eines soge-
nannten Vermogens-Informations-
blattes (VIB), das als Beipackzettel
auf drei DIN-A4-Seiten die wesentli-
chen Informationen liefert sowie

Chancen und Risiken der Anlage er-
lautert. Verkaufsprospekt und VIB
miissen durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin)
gepriift und gebilligt werden. Ein Pro-
zess, der oft mehrere Monate dauert.

Diese Direktinvestments werden
durch Banken, Sparkassen, Vermo-
gensverwalter sowie von freien Fi-
nanzberatern vertrieben. Wer sie an-
bieten mochte, bendtigt dazu entwe-
der eine Banklizenz oder aber eine
Gewerbeerlaubnis nach Paragraf 34 f
GewO (Gewerbeordnung) Teil 3 (sie-
he dazu ,,Wer Direktinvestments ver-
treiben darf*).

Verbraucherschutz starken

Zuletzt fiihrte das Kleinanleger-
schutzgesetz im Jahr 2016 zu einigen
Anderungen im sogenannten Vermé-
gensanlagengesetz, die den Verbrau-
cherschutz beim Vertrieb von Direkt-
investments stdrken sollen. Die wich-

tigsten Details dieser neuen
Regelung: Sie sieht eine Prospekt-
pflicht, ein VIB und weitere Transpa-
renzpflichten vor. Das Direktinvest-
ment muss eine Mindestlaufzeit von
24 Monaten haben. Die ordentliche
Kiindigungsfrist darf nicht weniger
als sechs Monate betragen. Dahinter
verbirgt sich eine vom Gesetzgeber
beabsichtigte doppelte Schutzwir-
kung.

So soll der Anleger erkennen, dass
es sich bei der Vermdgensanlage um
eine unternehmerische Investition
handelt, die er nicht von heute auf
morgen verduflern kann. Anderer-
seits soll sie dem Emittenten einer
Vermogensanlage ausreichend Zeit
verschaffen, fiir die nach einer Kiindi-
gung notige Liquiditat zu beschaffen.

Doch welche Varianten von Vermo-
gensanlagen sind moglich? Dazu ge-
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horen nicht nur Unternehmensbetei-
ligungen, sondern auch Treuhandver-
mogen, partiarische Darlehen,
Nachrangdarlehen, Genussrechte,
Namensschuldverschreibungen und
sonstige Anlagen, die eine Verzinsung
und Riickzahlung oder einen Baraus-
gleich im Austausch fiir die zeitweise
Uberlassung von Geld gewihren oder
in Aussicht stellen fiir Direktinvest-
ments. Auch Schwarmfinanzierungen
(Crowdinvesting-Projekte) gewinnen
an Beliebtheit.

Direktinvestments etwa in Contai-
ner, Leuchtmittel oder Wechselkoffer
- eine Art Container mit Stiitzbeinen
- zdhlen zu den sonstigen Vermo-
gensanlagen. Dabei handelt es sich
um Investitionen in Sachwerte. Die-
ses Konzept der Kapitalanlage ist
nicht neu, Angebote gibt es teils
schon seit mehr als 40 Jahren. Auf
grofleres Interesse bei privaten Anle-
gern und zunehmend auch institutio-
nellen Investoren stoffen Direktin-
vestments indes erst seit ein paar Jah-
ren. Der Grund dafiir ist naheliegend.
Seit Lingerem sind die Zinsen und
Renditen fiir Staatsanleihen sehr
niedrig. Sie gleichen meist nicht ein-
mal die Inflationsrate aus und sind
zum Teil sogar negativ.



Direktinvestments kdnnen eine
Alternative sein. Denn bei Laufzei-
ten von drei bis sechs Jahren und
Renditen zwischen vier und sechs
Prozent nach Steuern kénnen In-
vestoren unter Beriicksichtigung
von Inflation und Steuer einen posi-
tiven Ertrag erwarten. Finanzbera-
ter und ihre Kunden kénnen aus ei-
nem breiten Spektrum wéhlen - seit
Jahren etablierten Investments und
auch vergleichsweise neuen. Der
Grofteil der Angebote konzentriert
sich auf Container, das weltweite
Transportmittel Nummer eins,
Wechselkoffer und Lichtmiete. Bei
Letzterer kauft der Anleger von der
Emittentin hochwertige energiespa-
rende Leuchtmittel und vermietet
diese zuriick. Sie werden an deut-
sche Kleinunternehmen und Mittel-
stindler untervermietet. Der Anle-
ger erhilt von der Emittentin dafiir
Mietzahlungen und kann am Ende
der Laufzeit die Leuchtmittel zum
festen Preis zuriickverkaufen.

Die Gestaltung der Anlagekon-
zepte dhnelt sich meist und ist hdu-
fig sogar identisch. So wird der An-
leger juristischer Eigentiimer. Im
Gegenzug vermietet er fiir die ver-
traglich festgelegte Laufzeit von in
der Regel drei bis sechs Jahren die
Sachwerte an die Emittentin zu-
riick.

Dafiir erhilt er im Gegenzug re-
gelmiflige Mietzahlungen. Am Ende
der Laufzeit kauft die Emittentin die
Sachwerte zu einem bei Vertragsab-
schluss festgelegten Kaufpreis zu-
riick. Derzeit unterliegen die Ertra-
ge maximal der Abgeltungsteuer
von 25 Prozent plus Solidarititszu-
schlag.

Es werden vereinzelt auch Direkt-
investments angeboten, bei denen
kein fester Riickkaufpreis garantiert
wird, sondern lediglich ein be-
stimmter Betrag in Aussicht gestellt
wird. Hier trdgt der Anleger das
wirtschaftliche Risiko im Hinblick
auf die Hohe des Riickkaufpreises.
Was Anleger bei dieser Variante be-
achten miissen: Die Ertrige unter-
liegen nicht der Abgeltungsteuer,
sondern werden als sonstige Ein-
kiinfte mit dem personlichen Steu-
ersatz versteuert. Von der individu-
ellen steuerlichen Situation hingt
es dann also ab, welche der beiden
Alternativen die bessere ist. Das
sollten Anlageberater fiir ihren Kun-
den vorab griindlich priifen.

Risiken im Blick haben

Die Risiken korrespondieren mit
den Chancen und den Sicherheiten,
die Anleger als juristischer Eigentii-
mer von Direktinvestment-Produk-
ten haben. Dass etwa die Mietzah-
lungen nicht, unzureichend oder zu
spat kommen oder der Riickkauf-
preis nicht bezahlt wird oder niedri-
ger ist als erwartet. Das kann die
Rendite des Investors erheblich
schmélern und im Extremfall sogar
zum Totalverlust fiihren.

Deshalb empfiehlt sich eine
griindliche Priifung des Anbieters.
Zentral fiir die Bewertung sind die
historischen Erfolgsquoten, land-
laufig auch Leistungsbilanz bezeich-
net. Dort legen die Emittenten Re-
chenschaft dariiber ab, ob in der
Vergangenheit samtliche Mietzah-
lungen vollstdndig und piinktlich
ausbezahlt wurden und auch der
Riickkauf zum vereinbarten Preis

erfolgte. Einige Anbieter lassen dies
zusdtzlich durch ein Wirtschaftsprii-
fungsunternehmen bescheinigen.

Finanzberater, die die rechtlichen
Voraussetzungen zum Vertrieb von
Direktinvestments mitbringen, haben
einen erheblichen Wettbewerbsvor-
teil. Dafiir spricht hauptsichlich die
Tatsache, dass in Deutschland weni-
ger als 7000 Finanzberater iiber eine
sogenannte F3-Erlaubnis nach Para-
graf 34 f, Teil 3 der Gewerbeordnung
verfligen, um solche Direktinvest-
ments zu vermitteln. Da insbesonde-
re private Anleger vermehrt Direktin-
vestments fiir den Vermoégensaufbau
berticksichtigen, stehen momentan
und wohl auch in den nichsten Jah-
ren angesichts der bereits hohen und
weiter steigenden Nachfrage nach Di-
rektinvestments nur begrenzte Bera-
tungskapazititen zur Verfiigung.

Das ist nicht das schlechteste Argu-
ment fiir Finanzberater, das eigene
Geschéftsmodell zu erweitern und zu
stirken, indem sie die rechtlichen Vo-
raussetzungen schaffen fiir den Ver-
trieb von Direktinvestments. Damit
konnen sie sich als Spezialisten posi-
tionieren und ihre Angebotspalette
attraktiv erweitern
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Wer Direktinvestments vertreiben

Notwendig fiir den Vertrieb ist eine
Banklizenz oder eine Gewerbeerlaub-
nis nach & 34 f GewO (Gewerbeord-
nung) Teil 3. Ein freier Finanzberater
muss folgende Voraussetzungen
erfiillen:

e Geordnete Vermdgensverhaltnisse
sowie einen guten Leumund

e Berufshaftpflichtversicherung in Form
einer Vermdgensschadenhaftpflicht
mit einer Deckungssumme von min-
destens 1,3 Millionen
Euro

e Sachkundenachweis in Form einer
Berufsausbildung oder einer IHK-Pr(-
fung

e Jahrlicher Prufbericht, in der Regel
durch eine Wirtschaftsprtfungs- oder
eine Buchprifungsgesellschaft. Er at-
testiert, dass sich der Vermittler an
gesetzlich vorgegebene Informati-
ons-, Beratungs- und Dokumentati-
onspflichten halt.
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